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EXCLUSIF

French Tech : quelles sont les
performances des business angels ? =

Le ticket médian d'investissement dans une start-up s'éléve a

31.833 euros, selon une étude d'Angelsquare menée aupres de

sa communauté, publiée en exclusivité par « Les Echos ». Les
femmes injectent en moyenne des montants moins élevés.

Le business angel interrogé par Angelsquare a en moyenne 45 ans. (iStock)
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Ils sont présents au tout début de |'aventure d'une start-up. Les business

angels apportent a la fois une enveloppe financiere et des conseils divers
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(stratégique, RH, commercial...). Mais qui se cache derriere ces investisseurs
individuels de la French Tech ? La communauté d'investisseurs Angelsquare a
mené une étude aupres de ses membres dont elle livre les résultats en

exclusivité aux « Echos ».

Sans grande surprise, les business angels sont majoritairement des hommes
- seuls 16 % sont des femmes. Comme dans les équipes des start-up, les
femmes sont en minorité mais elles sont de plus en plus a investir,
notamment via des associations comme Femmes Business Angels ou des

fonds spécialisés tels que Leia Capital ou WinEquity.

Les fondateurs et premiers salariés en premiére ligne

Les business angels interrogés par Angelsquare ont en moyenne 45 ans.

« C'est assez jeune, souligne Charles Degand, président de la communauté
d'investisseur. Les entrepreneurs de la tech qui revendent leur entreprise sont
de plus en plus nombreux a créer des holdings pour investir dans des start-
up. C'est un peu devenu a la mode. » Certains premiers employés de start-up,
qui ont activé leurs BSPCE (sorte de stock-options) investissent aussi dans des

jeunes pousses.

Selon Angelsquare, environ 77 % des business angels interrogés exercent

cette activité depuis moins de dix ans, et 53 % depuis moins de cing ans.
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Les investissements dans les start-up

En nombre de start-up dans un portefeuille de business angel, par quartile
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Meédiane chez les femmes : 15 d'investissements : 24

Ticket médian par start-up

En euros par quartile
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Délai médian avant une sortie
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délai moyen observé : 3 ans et 10 mois
(Angelsquare)

Angelsquare a également demandé aux participants de son étude de livrer

des détails - les données sont déclaratives - sur leurs investissements,
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notamment sur leurs performances. Pour étre le plus représentatif possible,

des médianes - et non des moyennes - ont été calculées.

Résultat : le nombre d'investissement médian dans une start-up s'éléve a 15
et le business angel le plus actif a un portefeuille de 200 participations !
Précisons qu'entrer au capital d'une start-up permet de bénéficier d'une
réduction d'impot, au méme titre que l'investissement dans une PME. Le
ticket médian d'investissement est de 31.833 euros : 35.208 euros pour les

hommes et 29.545 euros pour les femmes.

Des sorties plus ou moins positives

Qu'en est-il des sorties (cession de parts lors d'un rachat, d'une introduction
en Bourse...) ? Plus de 45 % des investissements en start-up menent a une
perte partielle ou totale de capital, 37,6 % permettent d'au moins tripler sa
mise. Et environ 11 % laissent entrevoir un gain supérieur a 10 fois sa mise.
« Le multiple moyen de sortie est de 5,2. Cela semble énorme mais il est tiré

par plusieurs énormes sorties », justifie Charles Degand.
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Multiple d'une sortie

Le multiple moyen est de 5,2% cependant moins de 20 %
laissent espérer de tels résultats
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Le délai médian de sortie est de trois ans. « C'est assez court », commente

Charles Degand, qui précise que la cession la plus longue est de quinze ans.
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Les personnes interrogées ont aussi indiqué qu'il faut environ trois ans pour

constater que l'on a perdu tout ou une partie de sa mise.

Pour finir, Angelsquare a demandé aux participants ce que sont devenues les
start-up dans lesquelles ils ont investi en amorcage : 20 % sont allées en
série A, 3% en IPO et 11 % ont fait faillite.

Avec le ralentissement des levées de fonds et les baisses de valorisation
actuelles, les années qui viennent pourraient étre bien différentes pour les
business angels. Sans compter les possibles faillites qui guettent dans la

French Tech.
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Que deviennent leurs participations ?

Quel est le « stade maximal » atteint

PME viable* 16 %

22 %

Amorcage

Série A 20 %
Série B 10 %
Série C
Série D 3%
IPO 3%

Rachat 13%

Faillite 11%

* start-up toujours en activité, n'ayant pas réalise de nouvelles opérations
capitalistiques dans les 48 derniers mois.

SOURCE : ANGELSQUARE
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Angelsquare a collecté les données aupres de 130 business angels
francais appartenant a sa communauté, ce qui représente

3.081 investissements pour un montant total de 544,2 millions d'euros.
Angelsquare partage des médianes et non des moyennes car les
moyennes, étant tirées vers le haut par l'existence de valeurs
extrémes, ne sont pas représentatives de la situation de l'ensemble

des participants.

ANOTER

Les investissements en start-up sont des investissements tres risqués. Les

performances passées ne préjugent pas des performances futures.

Charlie Perreau
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